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摘  要  
本文研究了半导体行业中部分企业的周期管理行为，探寻在经济周期的不同阶
段执行不同的企业行为对企业竞争优势的影响。本文结合企业行为理论、竞争优势
理论和经济周期理论，探索在经济周期的不同阶段半导体行业内不同企业的差异化
表现，据此来分析同一个行业内各个企业出现较大竞争优势差异是否与经济周期管
理有关，旨在为未来半导体行业的企业识别经济周期的阶段、把握实施周期管理行
为的最佳时机，从而获得长期竞争优势提供建议。 
本文在结构上主要分为六个章节，分别是绪论、文献综述、经济周期的识别和
特征、研究方法与假设、案例分析、结论和研究展望。在绪论中，对研究问题、意
义和论文的总体思路做出阐述；在文献综述部分，介绍不同类型的经济周期，梳理
国内外关于经济周期管理与企业绩效关系的经典研究；在经济周期的识别和特征这
一部分，运用波谷－波谷的划分方法划分了半导体行业的基钦周期和朱格拉周期，
并对中国宏观经济在不同周期阶段的特征进行阐述；在研究方法与假设中，本文根
据行业特点、已有研究和逻辑推导提出七个假设，在半导体行业中选择七家企业进
行对比分析；案例分析按照不同的企业行为进行，归纳各企业在某一企业行为中的
周期变化，并通过赋值方式进行企业间的比较；最后在结论与研究展望部分归纳了
本文的研究结果，对相关问题进行讨论，并指出本文存在的局限性和提出未来的研
究展望。 
研究结果表明在半导体行业内具备更强竞争优势的企业相比于竞争优势弱的企
业在部分行为上更多地进行周期管理。具体来说，优秀的企业在应收账款、借款、
存货控制和固定资产投资四个方面有更多的逆周期管理；股票和债券融资、并购和
剥离以及雇佣行为这三个行为在对比的两方企业中没有表现出显著的差异。周期管
理行为影响企业的竞争优势，企业在面对经济周期的变化应抓住机遇，调整企业行
为，在竞争对手反应过来前占领先机。 
 
关键词：经济周期；竞争优势；企业行为 
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Abstract 
This paper studies the cycle management behavior of some enterprises in the 
semiconductor industry and explores the impact of different corporate behaviors on the 
competitive advantage of enterprises at different stages of the business cycle. Based on the 
theory of enterprise behavior, the theory of competitive advantage and the theory of 
business cycle, this paper studies the differentiated performance of different enterprises in 
the semiconductor industry at different stages of the business cycle. Based on the analysis 
of whether the differences in the competitive advantage of the enterprises in the same 
industry are related to the business Cycle management, aimed at help the semiconductor 
industry to identify the stage of the business cycle, to grasp the best time to implement the 
cycle management behavior, so as to provide recommendations to obtain long-term 
competitive advantage. 
In this paper, the structure is divided into six chapters: the introduction, literature 
review, business cycle identification and characteristics, research methods and hypothesis, 
case analysis, conclusions and research prospects. In the introduction section, this paper 
introduces the research question, the meaning and the general idea of the paper; In the 
literature review section, the paper introduces the different types of economic cycles and 
combs the classical research on the relationship between business cycle management and 
corporate performance. In this part of the economic cycle and its characteristics, use the 
method of trough-trough division to divide the Kinchen cycle and the Jugla cycle of the 
semiconductor industry, and combs the Chinese macro economy characteristics in 
different business cycle stage; In the part of research method and hypothesis, this article 
according to industry characteristic and logical derivation to put forward seven hypothesis, 
and to select seven companies to do comparative analysis in the semiconductor industry; 
case analysis in accordance with the different corporate behavior, summed up the 
corporate behavior in a business cycle changes; And then summarizes the results of this 
paper, discuss the relevant issues, and point out the limitations of this paper and put 
forward the future research prospects. 
The results show that firms with stronger competitive advantages in the 
semiconductor industry are more cyclically managed in part than those with weak 
competitive advantages. In particular, excellent firms have more counter-cyclical 
management in terms of accounts receivable, borrowing, inventory control and fixed asset 
investment;. The two companies did not show significant differences in stock and bond 
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financing, mergers and acquisitions, and employment behavior. Cycle management 
behaviors affect the competitive advantage of the enterprise, enterprises should seize the 
opportunity to adjust the behavior of enterprises, reaction before competitors in the face of 
changes of the business cycle. 
 
Keywords: business cycle; competitive advantage; enterprise behavior
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1  绪论  
1.1 研究背景  
经济周期的行为管理涉及到组织的各个方面，包括雇佣、生产和存货管理、并
购和剥离、资本投入和资本融资管理等。Bromiley 和 Navarro(2008) [1]的研究表明在
经济周期不同阶段，组织各方面的周期管理行为如雇佣、供应链管理、生产行为等
都会影响组织绩效。周期管理行为包含许多逆周期地管理，在经济周期的不同阶段
及时调整行为的企业相对于竞争对手会有更显著的优势提升。在经济衰退时期逆周
期的广告有助于增加市场份额和建立品牌标识（Dhalla,1980[2]）；在衰退期间的逆周
期雇用可能有助于企业获得一个更低成本、更高质量的劳动力（Greer,2001[3]）；以及
在预期的经济衰退中削减产量和库存可以削减成本（Navarro,2004[4]）等等研究都表
明了企业的周期管理行为与企业绩效之间的关系。 
经济周期对企业竞争战略的影响一直在战略研究中被忽视（Mascarenhas; Aaker，
1989[5]），特别是在国内，经济周期与企业行为的关系在学术研究中受到的关注更少。
目前国内有关经济周期、企业行为和企业竞争优势之间的研究较少，关于经济周期
与企业行为之间的研究大体可以分为两类，第一类偏重于提出对策的行为研究，主
要研究方向集中于在经济周期的不同阶段如何对企业进行财务管理与资产配置（秦
玉熙,2009[6];邓燊,杨朝军,2011[7]）。第二类偏重于发现原因的理论研究，主要研究方
向集中于发现经济周期、固定资产投资和企业盈利之间的两两关系，例如固定资产
投资和经济周期波动的关系（闫甜,2013[8]；齐鹰飞、李东阳,2014[9];李祥发、冯宗
宪,2014[10]），经济增长和企业盈利之间的关系（邢天才、孙进,2013[11];王莹,2010[12]）。
对于企业如何利用经济周期各个阶段及时调整战略行为，进而提升竞争优势的研究
还没有系统地涉及。 
广义上的经济周期按照所经历的时间长短和推动因素可以划分为四种类型：康
德拉季耶夫周期（50-60 年）、库兹涅茨周期（20 年左右）、朱格拉周期（9－10 年）
和基钦周期（约 40 个月），这四者也分别被称为长波周期、中长波周期、中波周期
和短波周期。一般认为朱格拉周期是经济周期中的主周期，而基钦周期是次周期，
狭义上也称朱格拉周期为经济周期。四种类型的周期是由不同因素驱动的：康德拉
季耶夫周期是由资本主义经济的资本积累导致的；库兹涅茨周期在建筑业中表现尤
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
经济周期视角下中国半导体企业的行为与竞争优势	  
	  2	  
为明显，因此也叫建筑业周期；朱格拉周期是由行业固定资产投资的周期性变动引
起的，因此朱格拉周期也称为固定资产投资周期；而基钦周期是由于企业存货投资
的波动引起的。本文对于经济周期的研究从中、短波周期：朱格拉周期和基钦周期
入手，以基钦周期为主，结合朱格拉周期，研究经济周期与企业行为以及企业竞争
优势之间的关系。  
技术创新是一个行业能否持续获得竞争优势、保持良性发展的重要指标之一，
技术投入的多寡衡量了一个行业对核心竞争技术的重视程度。技术投入越多，企业
对市场竞争的适应能力越强，在激烈的竞争中越能获取竞争优势。技术投入比率是
一个从企业的技术创新层面反映了企业未来的发展潜力和发展能力的指标①。技术投
入比率指的是公司当年技术转让费支出与研发支出与当年主营业务收入的比率。为
了识别在新一轮的朱格拉周期中最具竞争优势的行业，本文对几个主导行业的技术
投入率进行分析，结果如下： 
 
 
图  1-1：主导产业技术投入比率趋势图  
数据来源：Wind 数据库 
 
通过主导行业技术投入比率趋势图可以看出在 1999年以来的这一轮朱格拉周期
中通信设备、计算机和其他电子制造业的技术投入比率遥遥领先于其他行业。特别	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
①技术投入比率=本年科技支出合计/本年营业收入×100% 
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是在 2009年开始的最近一轮朱格拉周期的第一个和第二个基钦周期的前半段技术投
入都迅速增加。通信设备、计算机和其他电子制造业属于高端制造业，技术开发投
入是竞争优势的表现形式，电子工业在基钦周期的上升期初期进行大规模的科技开
发投入，以更低的成本获得更大的竞争优势。 
为了探索这种竞争优势在同一个行业内的不同企业之间是否存在显著的差异，
以及这些差异是否与企业的周期管理行为有显著关系，本文选择通信设备、计算机
和其他电子制造业下非常重要的一个子行业——半导体制造业作为分析对象。半导
体行业是电子制造业的上游行业，同时也是技术主导的高端制造业，半导体行业的
周期性波动领先于整个电子行业甚至整个工业社会的波动。 
战略的本质是获得长期竞争优势。创新是半导体行业非常重要的衡量指标，也
是半导体行业核心竞争优势的来源。通过对 2000 年到 2015 年半导体行业无形资产
的观察发现，整个半导体行业内的各企业无形资产规模差距逐渐拉大，创新导致的
竞争优势差异显著。由于在一个行业内部，各企业面临的市场竞争环境类似，竞争
优势的差异来源于各个企业内部的管理行为和决策结果。文中假定需求冲击是外在
因素，而供给调整是企业的可控行为。 
半导体企业在经济周期的不同阶段是否有意识的调整其企业行为，以及这些调
整是否与经济周期有协同关系是值得探究的问题。同一个细分行业内各企业竞争优
势差异明显，半导体行业内各企业绩效和竞争优势的差异是否来自企业行为的调整，
以及如何在朱格拉周期和基钦周期的各个阶段调整企业行为，提升企业竞争优势是
本文的重要内容。 
1.2 研究框架  
本文的研究主题是探索半导体企业的周期管理行为，探寻半导体企业在经济周
期的不同阶段执行不同的行为与其拥有的竞争优势之间的关系。本文结合企业行为
理论、竞争优势理论和经济周期理论，研究经济周期的不同阶段半导体行业内不同
企业的差异化表现，据此来分析同一个行业内各个企业出现较大竞争优势差异可能
的原因，旨在为未来半导体行业的企业识别经济周期的阶段、把握实施周期管理行
为的最佳时机，从而获得长期竞争优势提供建议。 
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图  1-2：本文研究思路  
数据来源：根据本文内容整理 
 
本文由绪论、文献综述、经济周期的识别和特征、研究方法、假设和样本选择、
案例分析以及结论和研究展望等六部分组成，这几部分依次对应本文的不同章节。 
在第一章中，阐述本文的研究背景，引出研究主题，并对半导体行业发展以及
本文的研究框架、研究意义以及可能的几个创新点做出介绍。 
在第二章中进行文献综述。介绍不同类型的经济周期，以及熊彼特的周期三嵌
套理论；同时梳理了经济周期与企业绩效的研究成果以及经济周期视角下的企业行
为与绩效的研究结论，总结文章的研究方向，为下文研究变量的提出做铺垫。 
在第三章中划分周期并分析不同周期阶段的特征。根据全社会固定资产投资数
据和行业库存数据划分 1999 年至 2016 年之间的朱格拉周期和基钦周期，并总结不
同周期发展阶段宏观指标的主要特征。 
在第四章中提出假设和研究方法，并选取样本。在这一章中，根据行业特点、
前人研究以及逻辑推理提出本文的七个假设，并结合半导体行业的特点将符合条件
的样本企业划分为对比两方。 
在第五章中进行案例分析。分析七家样本企业在经济周期的不同阶段企业行为
的变化，并通过赋值方式对不同企业间的周期管理行为表现进行比较，检验假设。 
在第六章中，总结优秀企业与竞争优势弱的在企业行为的周期管理方面的差异，
归纳优秀企业进行周期管理的若干行为，探讨企业执行周期管理的深层次原因，并
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